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 Abstrakt 
 
Diplomová práce posuzuje dlouhodobé zdroje financování investice vetn jejich výhod 
a nevýhod. Obsahuje návrh optimálního zdroje financování na nákup vybavení pro 
spolenost SAVARY, s. r. o. a dobu návratnosti výdaj na diagnostiku stavebních 
konstrukcí. 
 
 
Abstract 
 
Master’s thesis critizes long-term resources financial of investment including their 
advantages and disadvantages. It contains a proposal of an optimal financing resource   
to equipment purchase for the SAVARY, s. r. o. company and expenses payback period 
to engineering construction diagnostics.  
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ÚVOD 
 
Každý podnikatelský subjekt, pokud chce být úspšný a obstát v konkurenním 
prostedí, musí neustále reagovat na mnící se podmínky. Je nezbytné, aby tyto zmny 
zaregistroval, a také jim pizpsobil své chování. A práv s mnícími se podmínkami je 
siln spjata poteba realizace investic. Jinak eeno, je teba realizovat nco, co pinese 
spolenosti rozvoj, nové možnosti v oblasti podnikání i pevnjší postavení na trhu. 
Jedin takové neustálé aktivity firmy jsou pedpokladem pro její budoucnost a budoucí 
úspchy. 
 
Jak všichni ví, s realizací investice souvisí neodmysliteln také nezbytnost jejího 
financování, protože bez potebných zdroj financování nelze investici uskutenit. Lze 
íci, že problematika financování investic a rzných projekt je velmi aktuálním, ale 
také složitým „oíškem“ pro managementy podnikatelských subjekt. Odpovdní 
pedstavitelé firem asto váhají a dumají nad tím, co je vlastn pro jejich firmu nejlepší. 
Zvažují všechny možné alternativy vetn jejich výhod a nevýhod, nebo konené 
rozhodnutí má velký vliv na firmu samotnou. 
 
Na toto téma bylo vydáno mnoho knih, které se zabývají touto problematikou. Nikde ale 
nejsou tabulky, ve kterých by šlo vyhledat, co je pro spolenost nejvýhodnjší. Je teba 
zvážit všechna pro a proti a nalézt optimální ešení v konkrétních podmínkách dané 
firmy.  
Mnozí si eknou, že na nalezení toho nejlepšího ešení pro firmu nic není. Mnohdy ale 
práv tito lidé pehlédnou drobné skutenosti, z kterých se v konené fázi stávají „velcí 
hrái“ a pro firmu to znamená zbyten velké finanní zatížení.   
 
Práv z dvodu neustálé aktuálnosti a praktinosti této problematiky jsem si vybrala 
toto téma. Vím, že tento problém musí ešit každý podnikatelský subjekt bez ohledu na 
svj pedmt podnikání a že tato rozhodnutí jsou velmi dležitá pro samotnou existenci 
firmy. Toto téma jsem zvolila také proto, že zpracováním obohatím nejen své teoretické 
a praktické poznatky, ale že napsání této diplomové práce má njaký smysl. 
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1 PEDMT A CÍLE PRÁCE 
 
Pedmtem mé diplomové práce je posoudit, z jakých zdroj je pro spolenost 
nejvýhodnjší financovat své poteby pro zajištní dalšího rozvoje. Souástí je doložení 
nezbytných výpot pro uinní rozhodnutí a doplnní o navazující výpoty. 
 
Hlavním cílem této práce je pedložit ucelený komplex teoretických poznatk               
i praktických aplikaci v souvislosti s danou problematikou. Dílími cíli  mé diplomové 
práce jsou: 
• shrnout teoretické poznatky o investiním a finanním rozhodování, 
• shrnout nejdležitjší informace o investicích a definovat možnosti jejich 
financování, 
• shrnout nejdležitjší informace o jednotlivých zdrojích dlouhodobého 
financování investic, 
• pedstavit a charakterizovat spolenost, ve které je tato diplomová práce 
zpracovávána, 
• analyzovat souasný stav spolenosti pomocí pomrových ukazatel finanní 
analýzy a dalších doplujících metodik, 
• aplikace poznatk na konkrétní poteby spolenosti, 
• posouzení výhodnosti financování poteb spolenosti jednotlivými zdroji, 
• výbr nejvhodnjší varianty financování, 
• stanovení doby návratnosti prostedk vynaložených na diagnostiku stavebních 
konstrukcí. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
2.1   INVESTINÍ A FINANNÍ ROZHODOVÁNÍ 
 
V každé spolenosti jsou ešeny dv základní otázky: 
• Kolik investovat a do jakých aktiv? 
• Jak opatit potebné finanní prostedky na financování zvolených investic? (5) 
 
Na první otázku dává odpov	 investiní rozhodování, jehož pedmtem je 
rozhodování o tom, kolik, do eho, kdy, kde a jak investovat. Odpov	 na druhou 
otázku poskytuje finanní rozhodování, které pedstavuje proces výbru optimální 
varianty získávání penz a kapitálu a jejich užití z hlediska základních finanních cíl 
podnikání s pihlédnutím k rzným omezujícím podmínkám. Je nezbytné podotknout, 
že výsledné efekty, jak investiního, tak i finanního rozhodování se spolen promítají 
do procesu finanního plánování a vedou k sestavení finanního plánu. (5) 
 
Finanní rozhodování spolenosti je složeno z nkolika následujících fází: 
• vymezení finanního problému a konkrétní stanovení finanních cíl, 
• analýza informací a podklad pro rozhodování, 
• stanovení rzných variant ešení, 
• urení kritérií pro výbr optimální varianty a hodnocení variant podle tchto 
kritérií s pihlédnutím k riziku, 
• volba optimální varianty, 
• realizace vybrané varianty a její ovení z hlediska zadaného cíle. 
Vyvrcholením celého finanního rozhodování je volba optimální varianty.  Za optimální 
je považována vtšinou ta varianta, které nejlépe spluje stanovený cíl pi obvyklém 
riziku. (6) 
 
Finanní rozhodování je nezbytné rozlišovat na dlouhodobé a krátkodobé. Pedmtem 
dlouhodobého (strategického) finanního rozhodování je rozhodování o celkové výši 
potebného kapitálu, o struktue kapitálu spolenosti v návaznosti na strukturu majetku 
spolenosti, rozhodování o užití kapitálu spolenosti a o rozdlování zisku. Pedmtem 
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krátkodobého finanního rozhodování je rozhodování o velikosti a struktue 
jednotlivých složek obžného majetku a o optimální form krátkodobého kapitálu. (5) 
 
Pi finanním rozhodování je potebné respektovat bilanní pravidla. Tato pravidla 
zabezpeují soulad asové vázanosti zdroj a majetku. Základní bilanní pravidla 
doporuují dlouhodobý majetek financovat dlouhodobými (vlastními a cizími) zdroji. 
Podle zpsobu financování aktiv spolenosti rozeznáváme 3 základní strategie 
financování: 
• konzervativní strategii financování, 
• umírnnou strategii financování, 
• agresivní strategii financování. (4) 
 
Pi konzervativní strategii je využíván dlouhodobý kapitál jak k financování trvale 
vázaných aktiv tak i k financování kolísavé složky obžných aktiv. Krátkodobý kapitál 
je použit jen pi výskytu nepedvídaných výkyv v obžných aktivech. Tato strategie je 
nejdražší, ale také nejmén riziková. Konzervativní strategie je vhodná u spoleností ve 
fázi stagnace resp. poklesu. Agresivní strategie využívá k financování trvalých 
obžných aktiv (resp. jejích ástí) krátkodobý cizí kapitál. Tato strategie mže být 
prospšná ve fázi rstu nebo u spoleností, které mají zarueny vysoké stabilní píjmy. 
V rámci umírnné strategie je sladna životnost aktiv s životností pasiv. (4) 
 
 
2.2  INVESTICE A JEJICH FINANCOVÁNÍ 
 
Podnikové investice lze definovat jako jednorázov (krátkodob) vynaložené zdroje, 
které budou pinášet penžní píjmy bhem delšího asového období. Investice by mly 
být realizovány podle plánu investic podniku, který vychází ze strategického plánu 
podniku, a to tak, aby se podílely na dosahování cíl podniku. (1) 
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Dlouhodobé financování investic spolenosti by mlo sledovat následující 3 základní 
cíle: 
• zajistit ekonomicky zdvodnnou rozpotovanou výši kapitálu na pedpokládané 
investice, které splují požadovanou míru výnosnosti, 
• dosáhnout co nejnižších prmrných náklad kapitálu na požadované investice; 
• nenarušit finanní stabilitu spolenosti (nezvýšit podstatn finanní riziko 
spolenosti). (7) 
 
Finanní zdroje, které mohou spolenosti použít k dlouhodobému financování, jsou 
velice rznorodé. Tyto zdroje dlouhodobého financování investic lze lenit na: 
a) interní zdroje, 
b) externí zdroje. (7) 
 
Interní zdroje dlouhodobého financování pedstavují finanní zdroje, které vznikají na 
základ vnitní innosti spolenosti. Mezi tyto zdroje jsou zahrnovány odpisy, 
nerozdlený (zadržený) zisk, rezervní fondy, rezervy, penzijní fondy atd..  
Externí zdroje dlouhodobého financování jsou finanní zdroje, které spolenost získá 
ze svého vnjšího okolí. Do externích zdroj dlouhodobého financování adíme vklady 
vlastník (emise akcií), zdroje získané pomocí obligací, dlouhodobých úvr 
bankovních, dlouhodobých úvr dodavatelských, finanního leasingu eventuáln 
zdroje získané formou finanní podpory státu i jiných institucí. Mezi ostatní formy 
externích zdroj dlouhodobého financování adíme rzné druhy finanních inovací         
a rizikový kapitál. (7) 
 
„Pi financování podnikových investic ve vysplých tržních ekonomikách byly 
dlouhodob vypozorované ti základní tendence: 
1. Rozhodujícím zdroje financování investic jsou interní zdroje financování. 
2. Rozhodujícím interním zdrojem financování investic jsou odpisy. 
3. V rámci externích zdroj financování investic pevládají v evropských zemích 
bankovní úvry, v USA spíše zdroje z emise obligací a akcií.“ (4) 
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2.3  INTERNÍ ZDROJE FINANCOVÁNÍ 
 
2.3.1  Odpisy 
 
Odpisy jsou penžním vyjádením opotebení dlouhodobého majetku za urité období    
a vyjadují snižování hodnoty dlouhodobého majetku. Vzhledem k tomu, že jsou 
souástí náklad, tak snižují zisk a tím i odvádnou da z píjm, aniž jsou výdajem. 
Jejich výše závisí na výši poizovací ceny dlouhodobého majetku, jeho zaazení do 
odpisové skupiny a na zvoleném zpsobu odpisování. (1) 
 
Hodnotu odpis získává spolenost inkasem tržeb, tj. v cenách prodané produkce a jsou 
tedy souástí penžních píjm. Vedení spolenosti následn rozhoduje, zda je využije 
na financování provozních poteb, splátky dluhu nebo k financování dlouhodobého 
rozvoje. (4) 
 
Odpisy by mly v zásad v neinflaním prostedí zajišovat obnovu stávajícího 
dlouhodobého majetku. Samozejm to ale neznamená, že nemohou být použity 
v prbhu životnosti na jiné úely. Zisk (po zdanní a výplat dividend i podíl) 
zajišuje eventuální rozšíení dlouhodobého majetku.  
Odpisy, na rozdíl od zisku (po zdanní a úhrad dividend i podíl), jsou relativn 
stabilní zdroj financování. Je tomu tak proto, že odpisy nejsou ovlivnny tak velkým 
množstvím promnlivých faktor jako zisk a že spolenost je má k dispozici i v tch 
pípadech, kdy nevytvoila žádný zisk a tržby pokrývají pouze úrove náklad. (7) 
 
Jak jsem již uvedla odpisy jsou považovány za stabilní interní vlastní zdroj financování. 
V R je však ekonomická funkce odpis siln deformována, nebo hodnota 
dlouhodobého majetku není valorizována, doby odepisování jsou dlouhé, a tak se 
snižuje reálná možnost alespo prosté obnovy výrobního potenciálu spoleností. (5) 
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2.3.2  Nerozdlený zisk 
 
Nerozdlený zisk1 (nkdy oznaován jako zadržený zisk) pedstavuje ást zisku po 
zdanní, která není použita na výplatu dividend i tantiém nebo na tvorbu fond ze 
zisku. Výše nerozdleného zisku je závislá na vytvoeném výsledku hospodaení 
bžného období, sazb dan z píjmu, výši pídlu do povinného rezervního fondu, výši 
pídlu do jiných podnikových fond tvoených ze zisku, výši vyplácených tantiém 
lenm pedstavenstva a dozorí rady a dividendové politice podniku. (4) 
 
Z hlediska fungování zisku jako zdroje financování poteb spolenosti je velice dležitá  
pemna úetn vykazovaného zisku na penžní prostedky. Úetn vykazovaný zisk je 
nezbytnou podmínkou pro pozitivní vývoj penžních prostedk – sám o sob však 
nestaí. Je teba zajistit, aby bylo uskuteováno jeho systematické inkaso formou 
plateb od odbratel po úhrad všech závazk spolenosti. Spolenost mže sice 
vykazovat zisk bžného roku, pitom ale nemusí disponovat odpovídajícími penžními 
prostedky na financování svého rozvoje. (7) 
 
Výhody nerozdleného zisku jako zdroje financování spoívají pedevším 
v následujících skutenostech: 
• snižuje se finanní riziko plynoucí z vyššího zadlužení, a tím i riziko vzniku 
náklad finanní tísn a úpadku, 
• umožuje realizovat investice s vyšším rizikem, na které je obtížné zajistit 
externí zdroje, 
• není spojen s pravidelnou výplatou úrok, i splátek jistiny, 
• nezvyšuje se poet akcioná i vitel, tím i kontrola nad inností spolenosti, 
• nevyžaduje emisní náklady. (5) 
 
Nerozdlený zisk má také své nevýhody, kterými jsou: 
• zisk je málo stabilní, hrozí zde možnost jeho neoekávaného snížení, 
• nepsobí zde úrokový daový štít, a tak je relativn dražším zdrojem, 
• vzniká zde nebezpeí mén intenzivního tlaku na efektivnost, 
                                                 
1
 V rozvaze spolenosti je oznaen jako nerozdlený zisk minulých let. 
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• z pohledu spoleník, kteí preferují výplatu dividend, dochází k omezení 
výplaty podíl na zisku. (5) 
 
I když je zisk považován za pomrn drahý a nestabilní vlastní zdroj financování, má 
také adu pedností. Proto je v rámci hierarchického poádku na prvním míst spolu 
s odpisy. V souasné dob však vtšina spoleností v eské republice není schopna 
vytvoit dostaten vysoký zisk, takže musí hledat i jiné formy financování svých 
investic. (5) 
 
 
2.3.3  Rezervní fondy 
 
Rezervní fondy jsou souástí vlastního kapitálu spolenosti. Pedstavují ást zisku 
spolenosti, kterou si spolenost ponechává jako ochranu proti rzným rizikm. Pokud 
jejich použití není pedem ureno, mohou být doasn do urité míry využity jako 
interní zdroj financování. Tvorba rezervních fond také nepímo ovlivuje výši 
nerozdleného zisku spolenosti. (7) 
 
 
2.3.4  Rezervy 
 
Rezervy pedstavují úelov vytvoené zdroje financování na krytí uritých výdaj. 
Zpravidla jsou zahrnovány do náklad a snižují tak tvorbu zisku (nemusí však být 
daov uznatelným nákladem). Rezervy pedstavují také budoucí závazky spolenosti 
za provedení uritých výkon. (4) 
 
Rezervy nejsou v R hojn využívaným zdrojem financování investic. (5) 
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2.3.5  Ostatní interní zdroje 
 
Mezi další interní zdroje financování investic patí také penzijní fondy pro zamstnance. 
Nkdy jsou sem zahrnovány také zdroje získané prodejem majetku spolenosti. (7) 
 
Penzijní fondy pro zamstnance jsou vtšinou tvoeny u vtších spoleností. Velmi 
rozšíené jsou penzijní fondy pro zamstnance v USA. Jedná se o speciální typ 
dlouhodobé finanní rezervy, která je používána na úhradu starobních dchod 
zamstnanc (vtšinou jde o doplnk k dchodu od státu). Spolenost se zaváže za 
uritých podmínek vyplácet zamstnanci starobní dchod a aby mohla tento závazek 
plnit, musí spolenost vytváet dlouhodobou rezervu – penzijní fondy.  
Penzijní fondy se nezahrnují do vlastního ani do cizího kapitálu, tvoí samostatnou 
položku v bilancích spoleností. Prostedky, které nejsou použity na již výše zmínný 
úel, mže spolenost použít k financování rzných svých poteb, samozejm vetn 
investic. Vtšinou jde ale o financování investic, které pispívají ke zhodnocení fondu. 
V R zatím takové fondy neexistují. (7) 
 
Zdroje získané prodejem majetku spolenosti nevytváí ve skutenosti žádný zvláštní 
zdroj pro financování investic. Je tomu tak proto, že jak tržby z prodeje majetku, tak 
zstatková cena prodaného majetku jsou souástí výnos a náklad, a tím ovlivují 
provozní i celkový zisk spolenosti. V koneném dsledku je touto skuteností ovlivnn 
nerozdlený zisk, o kterém bylo již pojednáno. (7) 
 
 
2.4  EXTERNÍ ZDROJE FINANCOVÁNÍ 
 
Pro financování svých investic využívají spolenosti krom interních finanních zdroj 
také zdroje externí, které jsou mnohem rozmanitjší než zdroje interní. Výhodou 
externích zdroj financování je skutenost, že tyto zdroje umožují spolenostem 
pesnji reagovat na potebné zmny jejich majetku v souvislosti se zmnnou situací 
na trhu. Bez povšimnutí nemže ale zstat fakt, že zapojení externích zdroj 
financování pináší s sebou i nkteré problémy. Rozšiuje se poet spoleník 
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(akcioná) i vitel, kteí ovlivují rozhodování ve spolenosti, kontrolu nad její 
inností. Zvyšují se také náklady spolenosti – a už ve form náklad na emisi cenných 
papír nebo úrokových náklad. Zárove se zvyšují nároky na udržování likvidity, aby 
spolenost byla schopna splácet své závazky. 
Proto je nutné pi širším zapojování externích zdroj vždy hodnotit všechny dsledky 
využití tchto zdroj na spolenost komplexn. K tomu slouží úvahy o vlivu zvýšení 
kapitálu pomocí externích zdroj na istý zisk, rentabilitu celkového a vlastního 
kapitálu, jakož i úvahy o vývoji likvidity spolenosti. (6) 
 
Externí zdroje financování mžeme lenit na vlastní a cizí. Mezi externí vlastní zdroje 
financování patí zejména vklady vlastník a financování formou venture capital. Mezi 
externí cizí zdroje patí zdroje získané pomocí obligací, dlouhodobých úvr 
bankovních, dlouhodobých úvr dodavatelských, finanního leasingu eventuáln 
zdroje získané formou finanní podpory. (4) 
 
 
2.4.1  Vklady vlastník 
 
Vklady vlastník jsou základním externím zdrojem pi vzniku spolenosti. Pokud 
v prbhu innosti spolenosti vznikne další poteba kapitálu (nap. poteba financovat 
efektivní rozvoj, splatit úvry apod.) a spolenost nemá dostatené vlastní zdroje 
financování, mže dojít ke zvýšení vkladu majitel. Forma vkladu závisí na právní 
form spolenosti. (2) 
 
Vklady vlastník jsou hlavním externím vlastním zdrojem financování. „Akcionái 
(podílníci) vyžadují ze svého vloženého kapitálu, který umožuje generovat zisk, podíl 
ve form dividendy (podílu na zisku), jež je zpravidla vyšší než úroková míra dluhu      
a není možné ji uplatnit jako nákladovou položku, což vlastní kapitál ješt více 
zdražuje.“ (1) 
 
Tento zdroj financování má bezesporu své výhody, kterými jsou neexistence pevného 
závazku vyplácet podíly na zisku a snižování finanního rizika spolenosti v pípad, že 
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má spolenost vysokou míru zadlužení. Nevýhodou je pedevším ta skutenost, že 
podíly na zisku jsou vyplácené ze zisku po zdanní, z ehož plyne vyšší nákladovost 
financování. (4) 
 
 
2.4.2  Venture capital 
 
Mezi externí vlastní zdroje financování patí také financování formou venture capital 
(rizikového kapitálu). Ten se používá pi financování velmi rizikových projekt. (1) 
„Rizikový kapitál je doasný zdroj financování, poskytovaný firm spoleností 
rizikového kapitálu výmnou za majetkovou úast v ní. Investor, který rizikový kapitál 
poskytl, se spolupodílí na podnikatelském riziku, má stejná práva i povinnosti jako 
vlastník. Kapitál je poskytovaný fondem rizikového kapitálu na pedem stanovené 
období ve form navýšení základního kapitálu spolenosti. Z toho dvodu má rizikový 
kapitál charakter vlastních zdroj financování. Pi výstupu investora ze spolenosti se 
zpravidla nesplácí poskytnuté zdroje z finanních zdroj spolenosti, do které bylo 
investováno, ale splácí je nový vlastník (investor).“ (4) 
 
Mezi výhody tohoto zdroje financování patí zejména: 
• možnost získat znaný objem finanních zdroj pro financování dalšího rozvoje 
podniku, 
• možnost využít obchodních a ídících schopností investora, 
• zlepšení kapitálové struktury a vytvoení pedpoklad pro získání dalších zdroj 
formou dluhového financování. (4) 
 
Financování prostednictvím rizikového kapitálu má i své nevýhody, nap.: 
• obavy podnikatel ze ztráty samostatnosti, 
• obavy vlastník z úniku informací, 
• malý poet výnosných projekt, 
• nefunknost kapitálového trhu. (4) 
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V letech 1995 – 2000 se v eské republice uskutenilo pes 80 investic, které mžeme 
charakterizovat jako investice rizikového kapitálu. Je nezbytné ale íci, že se 
v budoucnu neoekává masivní vstup investor venture capital do našich spoleností.(4) 
 
 
2.4.3  Obligace 
 
Dluhopis je cenný papír, který vyjaduje dlužnický závazek. Je dležité ale upozornit, 
že u tohoto typu cenných papír existují dva pojmy: dluhopis a obligace. Dluhopis je 
chápán obecn jako cenný papír, který vyjaduje dlužnický závazek emitenta vi 
majiteli tohoto cenného papíru.  Je spojen s uritou dobou splatnosti, jež mže být 
krátkodobá, dlouhodobá nebo stedndobá. Obligaci chápeme jako dlouhodobý 
dluhopis emitovaný firmou, orgány místní samosprávy (municipální obligace) nebo 
státem. (1) 
 
Tento zpsob financování patí k bžnému získávání dodatených zdroj pro 
financování podnik v anglosaských zemích, zvlášt v USA. Obligace tvoí v USA asi 
jednu tetinu závazk nefinanních akciových spoleností. Evropa se naopak piklání 
k financování formou bankovních úvr.  
V eské republice emitují podniky obligace jen ve zcela výjimených pípadech. Jako 
píinu této skutenosti je obvykle uvádn jednak administrativn, jednak také finann 
nároný proces emise. (1) 
 
Zákon . 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znní pozdjších pedpis upravuje vydávání 
dluhopis v eské republice. Zákon íká, že emitentem dluhopis mže být právnická 
osoba. Emitentem mže být též fyzická osoba, která je bankou pi splnní podmínek 
stanovených zákonem. Emitent mže vydat dluhopisy, jestliže eská národní banka 
schválí emisní podmínky dluhopis. Náležitosti emisních podmínek blíže specifikuje 
tento zákon. Emisní podmínky mohou tvoit jeden dokument spolen s prospektem 
dluhopisu2 a mohou být schvalovány spolen. 
                                                 
2
 Prospekt je dokument nebo soubor dokument: Obsahuje údaje o emitentovi a cenném papíru, který má 
být veejn nabízen nebo pijat k obchodování na oficiálním trhu a shrnutí prospektu. (9) 
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Ve smyslu tohoto zákona je emisí chápán soubor dluhopis vydávaných na základ 
týchž emisních podmínek a majících stejné datum emise a stejné datum splatnosti. 
Dluhopism téže emise je pidleno také stejné identifikaní oznaení podle 
mezinárodního systému íslování pro identifikaci cenných papír (ISIN), je-li 
pidlováno, nebo jiný údaj identifikující dluhopis. 
Informace o schválení emisních podmínek eská národní banka uveejuje ve Vstníku 
eské národní banky. (8) 
 
Z hlediska financování spolenosti mají obligace pedevším tyto výhody: 
• Úrok z dluhopisu je daov uznatelným nákladem, tedy snižuje základ pro 
výpoet dan z píjm. 
• Úroky z dluhopis jsou na rozvinutých kapitálových trzích nižší než požadované 
výnosy z kmenových (nkdy i z prioritních) akcií, proto je financování pomocí 
emise dluhopis levnjší než financování formou emise akcií. 
• Jestliže je rentabilita celkového kapitálu vyšší než úroková sazba z dluhopis, 
vzniká pákový efekt – finanní páka. To znamená, že se v dsledku zadlužení 
zvyšuje zisk na 1 akcii. 
• Umožuje soustedit znaný objem dlouhodobého kapitálu. 
• Umožuje udržení kontroly stávajících vlastník. (4) 
 
Tato forma financování je také alternativou s nižšími náklady v pípad, že spolenost 
pekroila uritou míru zadluženosti a bankovní úvr pro ni pestává být výhodný. (5) 
 
Emise obligací má ale i své nevýhody: 
• Dochází ke zvyšování finanního rizika, vyplývajícího ze zvýšení podílu dluhu 
v kapitálové struktue podniku. 
• Vznikají emisní náklady. 
• Dojde-li k poklesu podnikové výkonnosti a jeho zisku, mohou pevné splátky 
výnos (úroky) zpsobit finanní potíže emitenta. 
• Podnik musí zveejnit emisní podmínky, které pedstavují investiní zámry 
emitenta. (4) 
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Podniky mohou dluhopisy nejen emitovat, ale také i využít jako finanní investici.       
O tomto typu investice uvažují podnikoví finanní manažei pedevším v situaci, kdy 
chtjí investovat do relativn bezpených investic. (1) 
 
 
2.4.4  Dlouhodobé bankovní úvry 
 
Bankovní úvr pedstavuje nejastjší externí zdroj financování. Ve smlouv o úvru je 
sjednána ástka, kterou banka dlužníkovi pjuje, doba splatnosti nebo termíny splátek           
a úroková sazba spolu se zpsobem výpotu úrokových plateb. Banka obvykle požaduje 
njaké formy zajištní pro pípad neplacení a další smluvní závazky. K financování 
investic se používají dlouhodobé bankovní úvry, jejichž konená splatnost je delší než 
jeden rok. Splatnost mže init i nkolik desítek let, nejastji ale 3 – 7 let. (1) 
 
erpané ástky jsou zde vyšší než u bžného úvru3, protože se tímto zpsobem 
financují zpravidla rozsáhlé investiní projekty. (1) 
 
„Výhody bankovních úvr jsou shledávány pedevším v následujících skutenostech: 
• Pijetí bankovního úvru umožní dosáhnout vtší pružnosti v kapitálové 
struktue spolenosti a spolenost je tak schopna rychleji reagovat na stále se 
mnící podmínky na trhu, což následn vede k vyšší tvorb finanních zdroj. 
• Bankovní úvr mohou získat i spolenosti, které nemohou emitovat a umístit 
akcie a nejsou rovnž schopny vydat a umístit podnikové dluhopisy na 
kapitálovém trhu vzhledem ke své velikosti a omezené publicit. 
• Podmínky poskytnutí bankovního úvru jsou sjednávány individuáln, podle 
konkrétních podmínek a situace spolenosti. 
• Placené úroky pedstavují daov uznatelný náklad, v pípad ziskovosti 
spolenosti lze využít úrokového daového štítu. 
• Pijetím bankovního úvru neztrácí akcionái (spoleníci) svou kontrolu nad 
inností spolenosti. 
• S pijetím bankovního úvru nejsou spojeny vysoké emisní náklady. 
                                                 
3
 Bžný úvr je úvr se splatností do jednoho roku. (1) 
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• V dsledku závaznosti splátek úrok a úmor dochází k vyjasnní pohledu 
manažer na výnosnost jednotlivých investic.“ (5) 
 
„Na druhé stran jsou s pijetím bankovního úvru spojeny i urité nevýhody, které jsou 
pedevším následující: 
• Prostednictvím bankovního úvru lze získat pouze omezený objem finanních 
prostedk ve srovnání nap. s emisí podnikových dluhopis a navíc po 
pekroení urité míry zadluženosti pestává být bankovní úvr pro spolenost 
výhodný a alternativou s nižšími náklady se stává emise dluhopis. 
• Pijetí bankovního úvru vyžaduje, aby ml podnik k dispozici urité množství 
vlastních finanních prostedk. 
• Pijetí bankovního úvru vyžaduje jištní ve form zástav majetku. 
• Výnosy a jistina musí být hrazeny vas, bez ohledu na to, zda spolenost 
dosahuje zisku. 
• Vitelé mohou klást podniku urité omezující podmínky.“ (5) 
 
BANKOVNÍ SEKTOR R A JEHO VÝVOJ 
Bankovní sektor eské republiky tvoilo k 30. 9. 2006 celkem 37 bank a poboek 
zahraniních bank. Oproti roku 2005 došlo k nárstu o jednu poboku zahraniní 
banky.(13) 
V roce 2005 se v tuzemském bankovním sektoru v zásad nemnilo rozdlení 
bankovních subjekt do skupin bank, tzv. „peer group“4. Cílový klientský segment tvoí 
podniková klientela i fyzické osoby. Bankovní subjekty se stále více podílejí na 
financování obchodních aktivit malých a stedních podnik. (15) 
 
Rozdlení bankovních subjekt do skupin tvoí pílohu . 1. 
 
V roce 2005 bylo významným faktorem rozvoje bankovního sektoru fungující 
konkurenní prostedí, které je založené na diverzifikované innosti bank. Docházelo k 
neustálému rozšiování nabídky nejen služeb zákazníkm, ale i nových produkt bank 
                                                 
4
 Pro úely analýzy je užito tradiní lenní bank do pti skupin: velké banky, stední banky, malé banky, 
stavební spoitelny a poboky zahraniních bank. 
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s využitím inovaních proces obsluhy klienta a nových distribuních kanál. Lze íci, 
že tento trend pokraoval i v roce 2006 a dle mého názoru bude pokraovat i nadále. 
Jednotlivé banky psobící v konkurenním prostedí jsou si vdomy nutnosti své 
produkty a distribuní kanály trvale inovovat. Klientm to pináší krom pestré nabídky 
jak stále vyšší komfort, tak rovnž tlak na snižování cen bankovních služeb.  
Vývoj bankovního sektoru indikuje petrvávající významné postavení celé skupiny 
velkých bank. To jsou univerzální banky, které poskytují kompletní nabídku 
bankovních produkt, a také v rámci svých finanních skupin rovnž významnou 
nabídku finanních produkt dceiných spoleností. Na trzích parciálních se prosazují 
rovnž specializované banky, resp. specializované produkty, které vytváí zdravou 
konkurenci práv již zmínným bankám. Zcela specifické je zastoupení celé skupiny 
stavebních spoitelen, jejichž nabídka je soustedna do specializovaného produktu, 
který je nazýván stavební spoení.  
V roce 2005 se konkurence projevila zejména na trhu s úvry. (15) 
 
POSTAVENÍ BANKOVNÍCH ÚV
R V R 
Bankovní úvry pedstavují v souasnosti v eské republice nejrozšíenjší zpsob 
financování z cizích zdroj. Jejich obrovské využívání je do jisté míry dáno „silou 
zvyku“. (5) 
Penžní domy se již nkolik let orientují na menší a stední firmy. Vtšina z nich ale 
nabízí stále klasickou paletu, a to od kontokorentního pes provozní po investiní úvr. 
Nejsou patrné žádné kreativní tendence. V poslední dob se tší ím dál tím vtší oblib 
expresní úvry, které penžní domy slibují vyídit velmi rychle. 
Vše ale nezstává beze zmny. Nkteré typy úvr nemají už pesn definovaný cíl 
urení5 a snaží se co nejvíce pizpsobovat potebám klient. Do charakteristik 
jednotlivých produkt je tedy zaleována pružnost v reakci na poteby firem. Nelze 
opomenout ani skutenost, že u podnikatelských úvr již není striktn dána podmínka 
minimální existence firmy na trhu - 2 roky.  
Z inností bank vyzauje jejich snaha dojít až k tm nejmenším firmám a živnostníkm. 
Dokládá to fakt, že snad již žádná nabídka banky nepostrádá produkty urené práv pro 
n. (3) 
                                                 
5
 Jsou vedeny jako univerzální úvry. 
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Struktura úvr podle ekonomických sektor 
I pes rst úvr poskytovaných obyvatelstvu zstávají v roce 2005          
nejvýznamnjší položkou všech poskytovaných úvr v eské republice úvry 
podnikové sfée. Zlepšující se hospodáská situace podnikové sféry, rst prmyslové 
produkce a investic a expanze export dohromady se stabilním prostedím nízkých 
úrokových sazeb nabízí jednotlivým podnikatelským subjektm možnost získat 
k financování podnikatelské innosti bankovní úvr nebo možnost svoji stávající 
zadluženost dále navyšovat. (15) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf . 1 – Struktura úvr podle ekonomických sektor k 31. 12. 2004 (15) 
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Graf . 2 – Struktura úvr podle ekonomických sektor k 31. 12. 2005 (15) 
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Lze si povšimnout, že se podíl nefinanního sektoru v roce 2005 snížil oproti roku 2004              
o 1,2 procenta. (15) 
 
Pozn.: Procentní struktura úvr podle ekonomických sektor se týká pouze úvr 
poskytnutých v eské republice bankami s licencí. 
 
 
Struktura úvr podle ekonomických odvtví 
 Je zejmé, že stabilní vývoj ekonomiky se promítá do rovnomrného rozvoje 
jednotlivých ekonomických odvtví. Je nezbytné podotknout, že tomu odpovídá       
také pokraování nastolených trend pi poskytování bankovních úvr. Nebylo 
zapotebí zásadních impuls k omezování uritých odvtví z hlediska kredibility6.  
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Graf . 3 - Struktura úvr podle ekonomických odvtví k 31. 12. 2004 (15) 
 
 
 
 
                                                 
6
 Kredibilita ≈ dvryhodnost 
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Graf . 4 - Struktura úvr podle ekonomických odvtví k 31. 12. 2005 (15) 
 
Struktura úvr podle ekonomických odvtví v mezironím srovnání nezaznamenala 
podstatnou zmnu. 
Zmínila bych ale zvyšující se položku ostatních úvr. Tato položka je specifická 
zahrnutím úvr poskytovaných obyvatelstvu, což je velmi významný faktor 
mezironího rstu jejího podílu. V roce 2005 dosahuje výše této položky tém             
60 %. (15)  
Pozn.: Procentní struktura úvr podle ekonomických sektor se týká pouze úvr 
poskytnutých v eské republice bankami s licencí. 
 
 
2.4.5  Dodavatelský úvr 
 
Obecn mohou podniky získat dlouhodobé úvry v podob dlouhodobých bankovních 
úvr7 nebo v podob dlouhodobých dodavatelských úvr, které jsou poskytovány ve 
form dodávek nkterých druh fixního majetku. (4) 
Využití tohoto typu financování je velice úzce úelov omezeno. Pedpokladem pro 
využití dodavatelského úvru je získání dodavatele, který bude ochoten tento úvr 
poskytnout a bude schopen dodat požadované stroje i zaízení. Tyto úvry se však 
                                                 
7
 O dlouhodobých bankovních úvrech bylo již pojednáno. 
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zpravidla poskytují pouze na uritou ást ceny stroje nebo zaízení a vyžadují tedy          
i uritý podíl vlastních zdroj. Nkteré spolenosti v eské republice tuto formu 
financování využívají. (5) 
 
Dodavatel nepožaduje úhradu okamžit a umožuje tím tak spolenosti, aby využila své 
finanní zdroje jinak nebo aby si je nemusela opatovat jiným zpsobem. Dodavatelský 
úvr není explicitn úroený zdroj financování podniku. Dlužník, nebo-li odbratel 
neplatí dodavateli žádný zvláštní poplatek, který by byl pokládán z úetního pohledu za 
finanní náklad. Pro dodavatele je ale pohledávka vi odbrateli aktivem, které je 
nutné financovat. V cen dodávky dodavatel pesto skrývá uritou odmnu za to, že 
poskytl odklad splatnosti. Tuto skutenost lze odhalit, jestliže dodavatel poskytuje 
skonto odbrateli za dívjší úhradu. (1) 
 
 
2.4.6  Finanní leasing 
 
Leasing pedstavuje z právního hlediska tístranný právní vztah mezi dodavatelem, 
pronajímatelem a nájemcem, pi kterém pronajímatel kupuje od dodavatele majetek       
a ten pak poskytuje za úplatu do užívání nájemci. Z finanního hlediska lze leasing 
definovat jako alternativní speciální formu financování poteb podniku cizím kapitálem. 
Rozlišuje se leasing provozní (operativní) a leasing finanní (kapitálový). (7) 
 
„Finanní leasing pedstavuje dlouhodobý pronájem majetku, kdy 
• pronajímatel pevádí ekonomicky na nájemce všechna rizika a výnosy, spojené 
s fungováním zaízení, 
• doba pronájmu se v podstat kryje s dobou ekonomické životnosti 
pronajímaného pedmtu, 
• leasingové splátky pokrývají poizovací cenu pronajatého zaízení, náklady 
spojené s obstaráním finanních zdroj i ziskovou pirážku leasingové 
spolenosti, 
• leasingová smlouva není za normálních podmínek vypovditelná, 
• spluje podmínky stanovené v zákon o dani z píjmu.“ (4) 
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„Podle právní úpravy platné v R je za finanní leasing považován pronájem za tchto 
podmínek: 
• po skonení doby pronájmu pechází najatý dlouhodobý majetek do vlastnictví 
nájemce, 
• kupní cena majetku na konci pronájmu nesmí být vyšší než zstatková cena, 
kterou by majetek ml pi rovnomrné odepisování podle zákona o dani 
z píjm, 
• doba pronájmu je delší než 20 % stanovené doby odepisování podle daového 
zákona, nejmén však 3 roky (u nemovitostí 8 let).“ (4) 
 
Finanní leasing rozlišujeme pímý (pronájem, u kterého je výrobce i pronajímatel), 
nepímý (tístranný vztah mezi nájemcem, pronajímatelem a vitelem) a zptný  
(prodej a zptný pronájem; firma prodá majetek leasingové spolenosti, ta jej hned 
pronajme zpt pvodní firm). (4) 
 
Výhody finanního leasingu z hlediska nájemce jsou pedevším: 
• užívání majetku bez jednorázového vynaložení vlastních penžních prostedk 
na investici, 
• možnost zahrnovat leasingové splátky do náklad (asov rozlišené) a snižovat 
tím základ dan nájemce, 
• „maskování“ skutené zadluženosti (formáln se nezvyšuje míra zadlužení 
spolenosti, dochází ke zlepšení likvidity spolenosti). (4) 
 
Mezi nevýhody finanního leasingu hlavn patí vyšší cena, pechod tém odepsaného 
majetku po ukonení nájmu do vlastnictví nájemce (ztráta daové výhody odpis)         
a možnost výskytu omezování z hlediska pronajímatele. (4) 
 
Finanní leasing je v souasných ekonomických podmínkách uritým ešením nejen pi 
realizaci investiních zámr, ale i pi ízení penžních a daových tok. V R je i pes 
své nevýhody a omezení pomrn široce využívaným nástrojem financování. (5) 
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LEASING V ESKÉ REPUBLICE8 
lenské spolenosti eské leasingové a finanní asociace (LFA) pedaly v roce 2006 
do leasingového užívání movité vci (stroje, zaízení a dopravní prostedky) v celkové 
poizovací hodnot 106,365 mld. K bez DPH. Oproti roku 2005 se tedy jedná              
o zvýšení 5,84 %. Vzhledem k tomu, že lenové LFA ovládají 97 % našeho 
leasingového trhu, lze íci, že v roce 2006 byly pedány do leasingu movité vci za cca 
109,7 mld. K bez DPH. Data roku 2006 potvrzují dlouhodobou stabilizaci 
komoditního zamení leasingu movitých vcí v R. (14) 
 
Následující graf zobrazuje podíly jednotlivých komodit na celkové hodnot všech 
movitých vcí, které byly v roce 2006 v R pedány do užívání lenskými 
spolenostmi LFA. Nejvtší podíl pedstavují osobní automobily, a to 29 %, za nimi 
následují stroje a zaízení, nákladní auta a lehká užitková auta. Nejmenší podíl 
zaujímají motocykly.  
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Graf . 5 - Zamení leasingu movitých pedmt v R v r. 2006  
podle komodit (14) 
 
 
                                                 
8
 Uvedené údaje se týkají operativního, finanního a zptného leasingu. 
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V rámci objemu leasingu nemovitostí došlo v roce 2006 oproti roku pedcházejícímu 
k poklesu o cca 10,1 % a do leasingového užívání byly v roce 2006 pedány 
nemovitosti v celkové hodnot 11,183 mld. K. Pekážkou rozvoje leasingu 
nemovitostí v R zstává jeho dvojí zatížení daní z pevodu nemovitostí a obtížná 
odhadnutelnost její kalkulace s ohledem na dlouhodobost9 leasingu nemovitostí. Pes 
90 % smluv o leasingu nemovitostí bylo v roce 2006 uzaveno na 8 – 16 let. (14) 
 
Níže uvedený graf zobrazuje zamení leasingu nemovitostí v R v r. 2006 podle 
povahy pronajaté nemovitosti v procentním vyjádení. Lze si povšimnout, že mezi 
nemovitostmi dominovaly prmyslové budovy, prodejny a úední budovy.  
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Graf . 6 - Zamení leasingu nemovitostí v R v r. 2006 podle povahy pronajaté 
nemovitosti (14) 
 
 
Další graf znázoruje vývoj leasingových obchod len LFA v mld. K, a to 
v lenní na vci movité a nemovitosti. I pes nepatrné kolísání, je z grafu patrná 
rostoucí tendence obou skupin. Opt se potvrzuje také skutenost, že klienti vyhledávají 
leasingové spolenosti hlavn za úelem leasingu movitých vcí. 
                                                 
9
 Stanoveno minimáln 8 let. 
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Graf . 7 - Vývoj leasingových obchod len eské leasingové a finanní  
asociace (14) 
 
Poadí Leasingová spolenost Hodnota v mil. K 
1. CAC Leasing, a.s. 32 107 
2. SOB Leasing, a.s. 29 251 
3. IMMORENT R, s.r.o. 20 099 
4. ŠkoFIN s.r.o. 18 211 
5. SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o. 15 093 
6. VB Leasing CZ, s.r.o. 14 080 
7. sAutoleasing, a.s. 7 899 
8. DaimlerChrysler Financial Services Bohemia s.r.o. 7 823 
9. CREDIUM, a.s. 7 234 
10. LeasePlan R, s.r.o. 7 008 
 
Tabulka . 1 - Poadí nejvtších leasingových spoleností podle celkové hodnoty 
    všech leasingových vcí (v mil. K, po odpisech za r. 2006) (14) 
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V souasné dob má eská leasingová a finanní asociace celkem 75 lenských 
spoleností, které realizují kolem 97% objemu všech tuzemských leasingových obchod 
a vtšinu nebankovních úvr i prodej na splátky pro spotebitele. V tabulce jsem pro 
doplnní uvedla poadí nejvtších leasingových spoleností podle celkové hodnoty 
všech leasingových vcí. (14) 
 
 
 
2.4.7  Finanní podpora podnikových investic 
 
Tžišt financování podnikových investic spoívá v zemích s tržní ekonomikou 
v interních zdrojích, které jsou kombinované s rozmanitými formami dluhového                 
a leasingového financování. Je teba ale podotknout, že pi financování podnikových 
investic se mže angažovat v nkterých pípadech i stát a regionální orgány. Dvodem 
toho, pro se stát angažuje, mže být podpora jeho hospodáské politiky, ešení 
nkterých regionálních problém i problém nkterých obor podnikání, existence 
externalit na trhu, posílení konkurenceschopnosti firmy v zahranií a dobré fungování 
malých a stedních podnik. Investiní podpory státu ovšem nesmí podstatn narušovat 
tržní podnikatelské prostedí a také musí respektovat pravidla o veejné podpoe 
v Evropské unii. 
Finanní podpora podnikových investic se uskuteuje prostednictvím rzných forem, 
které lze rozdlit do dvou skupin: 
1. pímé investiní podpory, 
2. nepímé investiní podpory. (7) 
 
1. Pímé investiní podpory navyšují finanní zdroje podniku a mají zpravidla vysoce 
úelový charakter.  Jedná se zejména o investiní dotace ze státního rozpotu, z rzných 
státních fond i z rozpotu samosprávných územních celk.  
Rozšíenost investiních dotací je nejvíce v zemdlství, železniní doprav, mstské 
hromadné doprav a pi výrob energií z obnovitelných zdroj. Mnohem intenzivnjší 
využívání je u malých a stedních podnik. V eské Republice vytvoilo Ministerstvo 
prmyslu a obchodu po vstupu do EU koncepci podpory malých a stedních podnik. 
Poínaje rokem 2004 mohou podniky v R žádat o dotace ze 4 strukturálních fond 
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EU: fondu regionálního rozvoje, sociálního fondu, zemdlského fondu a rybáského 
fondu. Do tchto fond pispívají všechny lenské státy a prostednictvím nich je 
financována pomoc mén vysplým i postiženým regionm. 
erpání prostedk ze strukturálních fond probíhá v R prostednictvím rzných 
operaních program, které mají na starosti píslušná ministerstva. (7) 
 
Operaní program Podnikání a inovace (OPPI) je základní programový dokument 
resortu prmyslu a obchodu pro erpání finanních prostedk ze strukturálních fond 
Evropské unie v letech 2007 — 2013. Globálním cílem OPPI je zvýšení 
konkurenceschopnosti eské ekonomiky do konce programovacího období a piblížení 
inovaní výkonnosti sektoru prmyslu a služeb úrovni pedních prmyslových zemí 
Evropy. 
OPPI se zamuje na zvýšení konkurenceschopnosti sektoru prmyslu a podnikání, na 
udržení pitažlivosti eské republiky a jejích region a mst pro investory, na podporu 
inovací, urychlené zavádní výsledk výzkumu a vývoje do výrobní sféry, a to zejména 
stimulací poptávky po výsledcích výzkumu a vývoje, na komercializaci výsledk 
výzkumu a vývoje, na podporu podnikatelského ducha a rst hospodáství založeného 
na znalostech pomocí kapacit pro zavádní nových technologií a inovovaných výrobk, 
vetn nových informaních a komunikaních technologií. (22) 
 
Ministerstvo prmyslu a obchodu pichystalo v rámci nového Operaního programu 
Podnikání a inovace (OPPI) pro období 2007 — 2013 celkem 15 program podpory. 
ást z nich navazuje na pozitivní ohlasy pedchozích program podpory z Operaního 
programu Prmysl a podnikání 2004 — 2006 (OPPP) a ást z nich pedstavuje 
programy zcela nové. 
OPPI je zpístupnn všem subjektm, které pedloží kvalitní projekty a splní kritéria pro 
jejich pijetí. Formální schválení OPPI ze strany Evropské komise je oekáváno 
nejdíve koncem 1. poloviny roku 2007. (23) 
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Prioritní osa Oblasti podpory Indikované programy 
1.1 Podpora zaínajícím 
podnikatelm 
Start 
P 1 Vznik firem 
1.2 Využití nových finanních 
nástroj 
Finanní nástroje / 
JEREMIE 
Progres (vetn dosud 
známého Kreditu + EPC 
pro energetické služby) 
2.1 Bankovní nástroje podpory 
MSP 
Záruka 
Rozvoj 
ICT a strategické služby   
P 2 Rozvoj firem 
2.2 Podpora nových výrobních 
technologií, ICT a vybraných 
strategických služeb ICT v podnicích 
P 3 Efektivní 
energie 
3.1 Úspory energie a 
obnovitelné zdroje energie Eko-energie 
4.1 Zvyšování inovaní 
výkonnosti podnik 
Inovace (vetn podpory 
patentových aktivit) 
P 4 Inovace 
4.2 Kapacity pro prmyslový 
výzkum a vývoj Potenciál 
Spolupráce 
5.1 Platformy spolupráce Prosperita (vetn 
podpory podnikatelských 
inkubátor) 
5.2 Infrastruktura pro rozvoj 
lidských zdroj Školicí stediska 
P 5 Prostedí pro 
podnikání a 
inovace 
5.3 Infrastruktura pro 
podnikání 
Nemovitosti 
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Prioritní osa Oblasti podpory Indikované programy 
6.1 Podpora poradenských 
služeb 
Poradenství (+ projekt 
Trendy) 
P 6 Služby pro 
rozvoj podnikání 6.2 Podpora marketingových 
služeb 
Marketing (vetn 
spolených úastí na 
specializovaných 
veletrzích a výstavách 
v zahranií + projekt 
Internacionalizace) 
7.1 Technická pomoc pi ízení 
a implementaci OPPI 
  P 7 Technická 
pomoc 
7.2 Ostatní technická pomoc   
 
Tabulka . 2 – Pehled program podpory OPPI pro období 2007 – 2013 (23) 
 
 
2. Nepímé investiní podpory snižují výdaje podniku, zmírují jeho finanní riziko.  
adíme mezi n pedevším daové sazby, úlevy, daové prázdniny, možnost 
urychleného odepisování dlouhodobého majetku, cla, státní záruky za dlouhodobé 
úvry, píspvky na úhradu úroku z dlouhodobých úvr, atd.. V eské republice jsou 
tyto nepímé finanní podpory smovány do systému investiních pobídek. (7) 
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3 CHARAKTERISTIKA SPOLENOSTI SAVARY, s. r. o. 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
3.1  SOUASNÁ POZICE NA TRHU 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
3.2    DIAGNOSTIKA STAVEBNÍCH KONSTRUKCÍ 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
3.3  PEHLED POSKYTOVANÝCH INNOSTÍ  
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
3.4  MAJETEK SPOLENOSTI 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
3.5  CÍLE A ZÁMRY SPOLENOSTI 
 
ást této kapitoly je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
Pro spolenost je tedy nezbytné zajistit si potebné zdroje financování, aby mohla vše 
realizovat. Pro volbu optimálního zdroje financování je zapotebí nejprve provést 
hodnocení souasného stavu spolenosti, a to z hlediska jeho souasné finanní situace. 
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4 ANALÝZA SOUASNÉHO STAVU SPOLENOSTI 
 
Pro úel zpracování analýzy a hodnocení souasného stavu ve spolenosti jsem použila 
následující úetní výkazy spolenosti: 
• rozvahu za období 2004, 2005, 2006, 
• výkaz zisku a ztráty za období 2004, 2005, 2006. 
 
Rozvaha a výkaz zisku a ztráty spolenosti SAVARY, s. r. o., za uvedená období tvoí 
pílohu . 2. 
 
Z výše uvedených výkaz jsem sestavila cash flow spolenosti.  
Cash flow spolenosti SAVARY, s. r. o. za období 2004 – 2006  tvoí pílohu . 3. 
 
 
4.1   OBECNÉ ZHODNOCENÍ SOUASNÉHO STAVU 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
4.2  ANALÝZA VYBRANÝCH POMROVÝCH UKAZATEL A JEJICH   
VÝVOJE 
 
Pro analýzu a zhodnocení souasného stavu ve spolenosti jsem využila finanní 
analýzy, protože vychází z dat, které mám k dispozici a zárove umožuje pochopit 
píiny finanní situace spolenosti. Protože oblast finanní analýzy je velice široká, 
zamila jsem se na analýzu pomrových ukazatel, které mi dávají jednoduchý pehled 
o finanním zdraví spolenosti.  
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Zamím se na analýzu 4 základních skupin pomrových ukazatel, kterými jsou: 
• ukazatelé likvidity, 
• ukazatelé zadluženosti, 
• ukazatelé aktivity, 
• ukazatelé rentability. 
 
Ukazatelé likvidity zkoumají schopnost podniku hradit krátkodobé závazky.  Na 
analýzu ukazatel likvidity jsem se zamila proto, že likvidita souvisí s dlouhodobou 
existencí firmy. Aby podnik mohl dlouhodob existovat, musí být nejen pimen 
rentabilní, výnosný, musí ale i být souasn schopen hradit své poteby.  
Ukazatelé zadluženosti charakterizují skutenost, kolik majetku podniku je 
financováno cizím kapitálem. Vzhledem k tomu, že tyto ukazatelé zajímají pedevším 
investory a poskytovatele dlouhodobých úvr, je jim v této práci vnována velká 
pozornost. 
Ukazatelé aktivity mí, jak efektivn podnik hospodaí se svými aktivy. Zmiuji se     
o nich proto, že když má spolenost aktiv více než je úelné, vznikají jí zbytené 
náklady, a naopak, když má spolenost aktiv mén než je úelné, pichází o možné 
podnikatelské píležitosti a výnosy. 10 
Ukazatelé rentability11 pedstavují pomr koneného efektu dosaženého 
podnikatelskou inností (výstupu) k njaké srovnávací základn (vstupu), která mže 
být jak na stran aktiv, tak na stran pasiv, nebo k jiné bázi. Ukazatelé udávají, kolik K 
zisku pipadá na 1 K jmenovatele a zobrazují pozitivní nebo naopak negativní vliv 
ízení aktiv, financování firmy a likvidity na rentabilitu. (1) 
 
 
 
 
 
 
                                                 
10
 Ing. Vojtch Bartoš, Ph.D., Vysoké uení technické v Brn, Fakulta podnikatelská, 4. a 5. pednáška 
z pedmtu Finanní analýza a plánování. 
11
 Ukazatelé rentability jsou asto oznaovány jako ukazatelé výnosnosti i návratnosti. 
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V rámci jednotlivých skupin ukazatel jsem se zamila na pomrové ukazatele, které 
jsou uvedeny v následující tabulce. 
 
Ukazatel Charakteristika 
Bžná likvidita 
Kolikrát je podnik schopen uspokojit své vitele, kdyby 
promnil veškerá obžná aktiva v daném okamžiku na 
hotovost. 
Pohotová likvidita 
Ukazatel konstruovaný stejn jako ukazatel bžná 
likvidita, ale s rozdílem, že jsou z obžných aktiv 
vyloueny zásoby jako nejmén likvidní ást obžných 
aktiv. 
Okamžitá likvidita 
Ukazatel pomující krátkodobý finanní majetek                 
s krátkodobými závazky. 
lik
v
id
ity
 
Penžní likvidita 
Ukazatel pomující provozní CF s krátkodobými 
závazky. 
Celková zadluženost Do jaké míry jsou aktiva financována cizími zdroji. 
Koeficient 
samofinancování 
Do jaké míry jsou aktiva financována vlastním kapitálem. 
Doba splácení dluh 
Po kolika letech by byl podnik schopen pi stávající 
výkonnosti splatit své dluhy. za
dl
u
že
n
o
st
i 
Úrokové krytí Kolikrát pevyšuje zisk placené úroky. 
Obrat celkových 
aktiv 
Poet obrátek celkových aktiv spolenosti v tržbách za 
uritý asový interval. 
Obrat stálých aktiv Vypovídá o využití stálých aktiv. 
a
kt
iv
ity
 
Obrat zásob 
Kolikrát je v prbhu roku každá položka zásob podniku 
prodána, a poté znovu uskladnna. 
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Ukazatel Charakteristika 
Doba obratu 
obchodních 
pohledávek 
asové období od okamžiku prodeje na obchodní úvr, po 
které musí podnik prmrn ekat, než dostane od svých 
zákazník zaplaceno. 
a
kt
iv
ity
 
Doba  obratu 
závazk 
Doba ve dnech, která uplyne mezi nákupem zásob 
(vznikem závazku) a jejich úhradou. 
ROI (rentabilita 
vloženého kapitálu) 
Vhodná pro srovnávání rzn zdanných a zadlužených 
spoleností, nebere totiž v úvahu da ani úroky. 
ROA (rentabilita 
celkových aktiv) 
Klíové mítko rentability; pomuje zisk s celkovými 
aktivy investovanými do podnikání, piemž nezáleží na 
tom, zda byla financována z vlastního kapitálu nebo 
kapitálu vitel. 
ROE (rentabilita 
vlastního kapitálu) 
Kolik istého zisku pipadá na jednu korunu 
investovaného kapitálu akcionáem (vlastníkem). 
re
n
ta
bi
lit
y 
ROS (rentabilita 
tržeb) 
Velmi dležitý ukazatel; zjistí-li se problémy u tohoto 
ukazatele, lze pedpokládat, že budou nalezeny další 
problémy v jiných oblastech. 
  
Tabulka . 5 – Charakteristika vybraných ukazatel finanní analýzy12 (1) 
 
 
Zpsob výpot jednotlivých pomrových ukazatel vetn jejich doporuených 
hodnot tvoí  pílohu . 4.13 
 
Podrobné výpoty vybraných pomrových ukazatel finanní analýzy u spolenosti 
SAVARY, s. r. o. tvoí  pílohu . 5. 
 
 
 
                                                 
12
 Ing. Vojtch Bartoš, Ph.D., Vysoké uení technické v Brn, Fakulta podnikatelská, 4. a 5. pednáška 
z pedmtu Finanní analýza a plánování. 
13
 Ing. Kristýna Dopitová,  Vysoké uení technické v Brn, Fakulta podnikatelská, 4. cviení z pedmtu 
Finanní analýza a plánování. 
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Ukazatelé likvidity 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
Ukazatelé zadluženosti 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
Ukazatelé aktivity 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
Ukazatelé rentability 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
4.3  POROVNÁNÍ VÝSLEDK S PRMRY SEKCE K  
 
Hodnoty vypotených pomrových ukazatel spolenosti je vhodné srovnat 
s píslušnými prmry ukazatel v odvtví, ve kterém spolenost psobí. Pro toto 
srovnání jsem se rozhodla využít dat14, které na svých webových stránkách zveejuje 
Ministerstvo prmyslu a obchodu (MPO).  
 
Ministerstvo prmyslu a obchodu každoron vypracovává a zveejuje dokument, 
který mapuje aktuální situaci v prmyslu a stavebnictví. Dokument, nazvaný „Finanní 
analýza prmyslu a stavebnictví“, podává pehled nejen o vývoji finanní situace 
jednotlivých podnik v tchto odvtvích, ale také poskytuje mnou potebné prmry 
nkterých ukazatel finanní analýzy v lenní dle jednotlivých sekcí OKE15. 
 
                                                 
14
 Jedná se o resortní statistická šetení, která mají charakter vysoce odborných odvtvových zjišování 
nebo o šetení, která sledují doplující údaje k výkazm SÚ. Díky tomu MPO tak získává specifické 
neduplicitní údaje za tém všechna odvtví v jeho psobnosti. (21) 
15
 Odvtvová klasifikace ekonomických inností (OKE), jejímž pedmtem jsou všechny pracovní 
innosti vykonávané ekonomickými subjekty, se užívá ve státní statistice, zejména v analytických pracích 
a pi sestavování národních út. Hlavním úelem odvtvové klasifikace je poskytnutí hierarchického 
tídní ekonomických inností. (17) 
 44 
Je teba zmínit ješt skutenost, že v rámci finanní analýzy prmyslu a stavebnictví 
jsou vyísleny hodnoty jen nkterých ukazatel16 a metodika nkterých ukazatel je 
trochu odlišná. Vzhledem k tomu, že tyto zjištné odvtvové prmry odráží podniky se 
100 a více zamstnanci, je vypovídací schopnost tchto hodnot pi tomto srovnání do 
jisté míry omezena. K výše zmínným skutenostem bylo pi srovnání pihlíženo.  
 
Spolenost Savary, s. r. o. jsem zaadila dle OKE do sekce K  innosti v oblasti 
nemovitostí a pronájmu; podnikatelské innosti. (18) 
 
Srovnání s prmry sekce K provedu u následujících ukazatel, jejichž výet spolu 
s metodikou výpotu je uveden v následující tabulce.  
 
 
Ukazatel Výpoet 
ROE Výsledek hospodaení po zdanní / vlastní kapitál 
ROA EBIT17 / Aktiva 
Celková zadluženost Cizí zdroje / aktiva celkem 
Koeficient samofinancování Vlastní kapitál / aktiva celkem 
Bžná likvidita OA / (KZ + KBÚ) 
Pohotová likvidita (Pohledávky + finanní majetek) / (KZ + KBÚ) 
Penžní likvidita18 Finanní majetek / (KZ + KBÚ) 
 
Tabulka . 10 – Metodika výpotu ukazatel finanní analýzy dle MPO (24) 
 
Zpsob výpotu nkterých ukazatel je odlišný od zpsobu, který jsem využila pi 
jejich vyíslení. Rozdíly jsou následující:  
1. Ukazatel ROA, kde je dle metodiky MPO využit EBIT, já jsem ale využila pi 
vyíslení tohoto ukazatele EAT19. Z tohoto dvodu jsem vyíslila opt ukazatel 
ROA, do itatele jsem dosadila vždy píslušnou hodnotu EBIT.  
                                                 
16
 Nkteré odvtvové prmry nejsou vyísleny, jejich dostupnost je znan omezena.  
17
 Earnings before interest and tax (Zisk ped zdanním a úroky) 
18
 Ukazatel Penžní likvidita dle metodiky MPO je totožný s ukazatelem Okamžitá likvidita, který byl již 
charakterizován. Pi konkrétním porovnání hodnot je proto tento název zmnn. 
19
 Earnings after tax (Zisk po zdanní, istý zisk) 
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2. Ukazatel penžní likvidita dle metodiky MPO je shodný s ukazatelem okamžité 
likvidity, který jsem vyíslila v pedcházející kapitole. Jedná se tedy o ten samý 
ukazatel, který je pokaždé jinak oznaen. Aby nedošlo k zamnní s vyísleným 
ukazatelem penžní likvidity v pedcházející kapitole, kde je v itateli dosazen 
provozní cash flow, budu oznaovat tento ukazatel jednotn, a to jako ukazatel 
okamžitá likvidita. 
3. Ukazatelé likvidity dle metodiky MPO ve jmenovateli zahrnují také krátkodobé 
bankovní úvry. Pi vyíslování tchto ukazatel jsem do jmenovatele dosazovala 
pouze krátkodobé závazky.  
 
 
Další tabulka uvádí vybrané hodnoty ukazatel finanní analýzy v období let            
2004 – 2006, které zveejnilo Ministerstvo prmyslu a obchodu. (24), (25) 
 
  k 31.12.2004 k 31.12.2005 k 31.12.2006 
ROE 12,95% 14,74% 17,30% 
ROA 9,60% 10,50% 10,90% 
Celková zadluženost 45,70% 45,47% 49,83% 
Koeficient samofinancování 45,00% 46,09% 42,51% 
Bžná likvidita 2,08 2,12 1,56 
Pohotová likvidita 1,88 1,85 1,23 
Penžní likvidita 0,44 0,55 0,42 
 
Tabulka . 11 – Hodnoty ukazatel finanní analýzy pro sekci K dle MPO (24), (25) 
 
 
Zbývající ást kapitoly je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
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4.4   SHRNUTÍ ANALÝZY VYBRANÝCH POMROVÝCH UKAZATEL 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
4.5   ANALÝZA NÁKLAD A ZÁPORNÉHO VÝSLEDKU HOSPODAENÍ 2006 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
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5 NÁVRH VHODNÉ FORMY FINANCOVÁNÍ 
 
Výbr zdroj financování pro konkrétní investici ve spolenostech v R nejvíce 
pipomíná v souasnosti teorii hierarchického poádku. Nejprve je zjišováno, zda 
spolenost disponuje dostatkem interních zdroj financování, tj. zda vytvoený zisk        
a odpisy budou postaovat. Nepostaují-li interní finanní zdroje, spolenost zamí 
svoji pozornost na zdroje externí, a to nejdíve cizí. Tento postup nemusí být ale vždy 
tím nejoptimálnjším. 
 
Pi výbru optimálního zdroje je nezbytné nejdíve vymezit jednotlivé alternativní 
zdroje financování, posoudit je po stránce kvalitativní i kvantitativní a následn na 
základ tohoto posouzení zvolit optimální finanní zdroj, i optimální kombinaci 
finanních zdroj. Pitom je nutné respektovat pravidla financování a snažit se               
o vytvoení a udržení optimální finanní struktury.  
Spolenosti využívají pro volbu vhodné formy financování informace nejen z vnitních 
zdroj (pevážn úetní informace), ale také ze zdroj vnjších. (5) 
 
 
5.1   ANALÝZA JEDNOTLIVÝCH FOREM FINANCOVÁNÍ  
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
5.2  MATESKÁ SPOLENOST A JEJÍ FINANNÍ SITUACE  
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
5.3   NÁVRH VHODNÉ FORMY FINANCOVÁNÍ 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
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5.4   ZHODNOCENÍ NÁVRHU 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
5.5   PEDPOKLAD A HARMONOGRAM REALIZACE NÁVRHU 
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
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6 DOBA NÁVRATNOSTI – DIAGNOSTIKA STAVEBNÍCH 
KONSTRUKCÍ 
 
Doba návratnosti (splacení) je charakterizována jako poet let, za které se kumulované 
prognózované hotovostní toky vyrovnají poátením kapitálovým výdajm. Výstupem 
užití této metody je rozhodnutí firmy, že pijme práv ten konkrétní projekt, u kterého 
hotovostní toky uhradí kapitálové výdaje na nj, a to zárove do období, které je 
stanoveno firmou (toto období je ohranieno koncem doby životnosti projektu). Na 
závr je za lepší považován ten projekt, který uhradí výdaje hotovostními toky co 
nejdíve.  
Tato metoda má ale své urité nevýhody. První nevýhodou je skutenost, že 
nerespektuje asovou hodnotu penz a pisuzuje stejné váhy všem hotovostním tokm. 
Toto pojetí je azeno k metodám statickým. Já využiji druhé pojetí této metody, které je 
již svým charakterem metodou dynamickou.  
Druhé pojetí této metody odstrauje nedostatek v podob stejných vah všech 
hotovostních tok zavedením tzv. diskontované návratnosti20, kdy dochází 
k diskontování hotovosti, jejichž suma se má následn vyrovnat výši vynaložených 
náklad. 
Druhou nevýhodou této metody je subjektivita pi urování doby návratnosti. Ta 
nerespektuje skutenost, že projekty, jejich efektivnost bude mena práv návratností, 
mohou mít rznou životnost.21 (1) 
 
Pro výpoet doby návratnosti výdaj na diagnostiku stavebních konstrukcí je nejprve 
teba vyíslit prognózované výsledky hospodaení22 z této innosti a následn                 
i hotovostní toky.  
 
 
 
                                                 
20
 Literatura uvádí, že ani zavedení diskontování penžních tok nevyeší ovšem problém nulové váhy 
hotovostních tok po datu urené návratnosti.(1) 
21
 Pokud je období píliš krátké, budou z výbru vyloueny dobré projekty jenom proto, že byly 
navrhovány jako dlouhodobé.(1) 
22
 Výpoet cash flow bude proveden nepímým zpsobem. 
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6.1  PLÁNOVANÝ VÝSLEDEK HOSPODAENÍ  
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
6.2  STANOVENÍ DISKONTNÍ MÍRY   
 
Diskontní míru lze charakterizovat jako úrokovou míru používanou pi výpotu 
souasné hodnoty budoucích hotovostních tok. Tato diskontní míra neodráží jen 
asovou hodnotu, ale i rizikovost hotovostních tok.  
asovou hodnotu budoucích hotovostních tok zohledním prostednictvím míry 
inflace23. Využiji míru inflace, která je vyjádená pírstkem prmrného roního 
indexu spotebitelských cen24. Ta v roce 2006 inila 2,5 %, já ale budu vycházet 
z prognózy eské národní banky. Vzhledem k tomu, že rizikovost hotovostních tok je 
zohlednna již v jednotlivých variantách výpot (varianty pesimistická, realistická 
a optimistická), nebudu již k této skutenosti zde pihlížet. (19) 
eská národní banka zveejnila dne 4. 5. 2007 tvrtletní zprávu o inflaci, která 
informuje o mnovém a hospodáském vývoji v uplynulém tvrtletí a o prognózovaném 
vývoji eské ekonomiky.  
 
Graf . 16 – Prognózovaná inflace (16) 
                                                 
23
 Obecn inflace znamená všeobecný rst cenové hladiny v ase.  
24
 Jedná se o míru inflace, která je vyjádená pírstkem prmrného roního indexu spotebitelských cen 
a která vyjaduje procentní zmnu prmrné cenové hladiny za 12 posledních msíc proti prmru 12-ti 
pedchozích msíc. (19) 
 
 51 
ukazatel horizont ve výši zveejnno 
prosinec 2007 3,2 - 4,2 % mezironí pírstek indexu 
spotebitelských cen prosinec 2008 2,7 - 4,1 % 
26.4.2007 
 
Tabulka . 25 – Prognózované mezironí pírstky indexu spotebitelských  
cen (19) 
 
Tabulka uvádí hodnoty plánované míry inflace v roce 2007 a 2008, která je vyjádena 
pírstkem prmrného roního indexu spotebitelských cen. Jsou uvedeny intervaly, ve 
kterých se bude pravdpodobn inflace v letech 2007 a 2008 pohybovat. Diskontní míru 
odvodím od sted interval, které jsou 3,7 % v roce 2007 a 3,4 % v roce 2008. Jako 
diskontní míru tedy zvolím 3,5 %. 
 
 
 6.3  PLÁNOVANÝ CASH FLOW 
 
Pro další výpoet je nezbytné v plánovaném období stanovit cash flow (CF) 
z diagnostiky stavebních konstrukcí. Pro stanovení cash flow je nutné vyjít 
z odhadovaných výsledk hospodaení pro jednotlivé roky. Vzhledem k tomu, že jsou 
v nm zapoítány i náklady, které ve skutenosti nebyly výdaji (nap. odpisy), a naopak 
nejsou zapoítány nkteré výdaje, je teba istý zisk upravit o tyto položky, které mi pak 
pomohou vyjádit cash flow.  
Vzhledem k tomu, že koruna (i jakákoliv jiná penžní jednotka) má vtší hodnotu dnes 
než zítra, je nezbytné cash flow diskontovat na souasnou hodnotu. Souasnou hodnotu 
hotovostních tok získám výpotem dle následujícího vzorce:  
 
i
i
i k
CFCF )1(nédiskontova +=  
 
kde:  CFi – cash flow v jednotlivých letech, 
 i – oznaení roku, 
 k – zvolená diskontní míra. (1) 
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Zbývající ást kapitoly je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
6.4  VÝPOET DOBY NÁVRATNOSTI  
 
Výpoet doby návratnosti s diskontovanými cash flow jsem zpracovala pro lepší 
pehlednost pímo v tabulkách. Výpoet doby návratnosti je pro pesimistickou, 
realistickou i optimistickou variantu.  
 
Zbývající ást kapitoly je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
6.5  ZHODNOCENÍ VYPOTENÉ DOBY NÁVRATNOSTI  
 
Tato ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
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ZÁVR 
 
Volba vhodného zdroje financování zámr spolenosti je jednou z nejdležitjších 
inností, která má znaný vliv na spolenost jako celek a na její budoucnost. Jedná se 
o innost, které nebývá vnována moc velká pozornost. Myslím si, že je to velká chyba. 
Optimální zdroj financování zámr spolenosti by ml vycházet z konkrétní situace 
a poteb spolenosti.  
 
V teoretické ásti této práce jsem strun pojednala o investiním a finanním 
rozhodování a o investicích a možnostech jejich financování. V praktické ásti jsem 
krátce pedstavila spolenost SAVARY, s. r. o., její pedmt podnikání, piblížila jsem 
její souasnou pozici na trhu a její cíle a zámry. Provedla jsem analýzu souasné 
situace ve spolenosti prostednictvím pomrových ukazatel finanní analýzy vetn 
srovnání s odvtvovými prmry. Navrhla jsem nejoptimálnjší formu financování 
zámr spolenosti  Na závr jsem provedla výpoet doby návratnosti výdaj na 
diagnostiku stavebních konstrukcí ve 3 variantách.  
 
Spolenost má velice dobré pedpoklady k trvalému rstu. Myslím si, že by byla velká 
škoda této píležitosti nevyužít, protože dle mého názoru je toto klíový okamžik, který 
velmi pozitivn ovlivní budoucnost spolenosti.  
 
 
Zbývající ást je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
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 Píloha . 1 
Rozdlení bankovních subjekt do skupin (16) 
 
A. VELKÉ BANKY (bilanní suma nad 100 miliard CZK) 
1.  eská spoitelna, a. s. 
2.  eskoslovenská obchodní banka, a. s. 
3. HVB Bank Czech Republic a. s. 
4.  Komerní banka, a. s. 
 
B. STEDNÍ BANKY (bilanní suma 15 - 100 miliard CZK) 
1. BAWAG Bank CZ a. s. 
2. Citibank a. s. 
3.  eská exportní banka, a. s. 
4. eskomoravská záruní a rozvojová banka, a. s. 
5.  GE Money Bank, a. s. 
6. Hypoténí banka, a. s. 
7. Raiffeisenbank a. s. 
8. Volksbank CZ, a. s. 
9. Živnostenská banka, a. s. 
 
C. MALÉ BANKY (bilanní suma pod 15 miliard CZK) 
1. eBanka, a. s. 
2. IC Banka, a. s. 
3.  J&T BANKA, a. s. 
4.  PPF banka a. s. 
5. Wüstenrot hypoténí banka a. s. 
 
D. POBOKY ZAHRANINÍCH BANK 
1. ABN AMRO Bank N. V. 
2. Bank of Tokyo - Mitsubishi UFJ (Holland) N. V. Prague Branch, organizaní 
složka 
3.  CALYON BANK CZECH REPUBLIC, a. s. 
4.  COMMERZBANK Aktiengesellschaft, poboka Praha 
5. Deutsche Bank Aktiengesellschaft Filiale Prag, organizaní složka 
6. Fortis Bank SA/NV, poboka eská republika 
7. HSBC Bank plc - poboka Praha 
8. ING Bank N.V. 
9. Oberbank AG poboka eská republika 
 D. POBOKY ZAHRANINÍCH BANK 
10.  PRIVAT BANK AG der Raiffeisenlandesbank Oberösterreich, poboka 
eská republika 
11.  Raiffeisenbank im Stiftland eG poboka Cheb, odštpný závod 
12. Všeobecná úvrová banka a. s., poboka Praha 
13.  Waldviertel Sparkasse von 1842 
 
 
E. STAVEBNÍ SPOITELNY 
1. eskomoravská stavební spoitelna, a. s. 
2.  HYPO stavební spoitelna a. s. 
3. Modrá pyramida stavební spoitelna, a. s. 
4.  Raiffeisen stavební spoitelna a. s. 
5.  Stavební spoitelna eské spoitelny, a. s. 
6. Wüstenrot - stavební spoiitelna a. s. 
 
 
 
 
 Píloha . 2 
 
Tato píloha je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
 
 
 
 
Píloha . 3 
 
Tato píloha je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
 Píloha . 4 
 
Zpsob výpotu jednotlivých pomrových ukazatel vetn jejich 
doporuených hodnot 
 
Ukazatel Výpoet 
Bžná likvidita obžná aktiva / krátkodobé závazky 
Pohotová likvidita (obžná aktiva - zásoby) / krátkodobé závazky 
Okamžitá likvidita finanní majetek / krátkodobé závazky 
lik
v
id
ity
 
Penžní likvidita provozní CF / krátkodobé závazky 
Celková zadluženost cizí zdroje / aktiva celkem 
Koeficient samofinancování vlastní kapitál / aktiva celkem 
Doba splácení dluh (cizí zdroje - finanní majetek) / provozní CF 
za
dl
u
že
n
o
st
i 
Úrokové krytí EBIT / nákladové úroky 
Obrat celkových aktiv tržby / aktiva celkem 
Obrat stálých aktiv tržby / stálá aktiva 
Obrat zásob tržby / zásoby 
Doba obratu obchodních 
pohledávek 
obchodní pohledávky / denní tržby a
kt
iv
ity
 
Doba obratu závazk závazky z obchodního styku / denní tržby 
ROI EBIT / celkový kapitál 
ROA EAT / aktiva 
ROE EAT / vlastní kapitál 
re
n
ta
bi
lit
y 
ROS EAT / tržby 
 
 
 
 
 
 
 Ukazatel Doporuená hodnota 
Bžná likvidita 2,0 - 3,0 
Pohotová likvidita 1 - 1,5 
Okamžitá likvidita 0,2 - 0,5 
lik
v
id
ity
 
Penžní likvidita 0,2 
Celková zadluženost - 
Koeficient samofinancování - 
Doba splácení dluh 3 roky (finann zdravý podnik) 
za
dl
u
že
n
o
st
i 
Úrokové krytí 3 roky ( 6 - 8 let) 
Obrat celkových aktiv 1,6 - 3 
Obrat stálých aktiv odvtvový prmr 
Obrat zásob odvtvový prmr 
Doba obratu obchodních pohledávek 
doba splatnosti faktur  
(odvtvový prmr) 
a
kt
iv
ity
 
Doba obratu závazk - 
ROI > 0,15 (0,12 - 0,15) 
ROA odvtvový prmr 
ROE - 
re
n
ta
bi
lit
y 
ROS - 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Píloha . 5 
 
Tato píloha je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
 
 
 
Píloha . 6 
 
Tato píloha je vynechána z dvodu obsahu interních informací spolenosti. 
 
